





A. Tinjauan Hasil Penelitian Terdahulu 
Penelitian terdahulu yang dapat mendukung penelitian ini mengenai 
pengaruh efisiensi modal kerja dan leverage terhadap profitabilitas 
perusahaan. Dari penelitian Supriyadi dan Fazriyani (2011) tentang 
pengaruh modal kerja terhadap tingkat likuiditas dan profitabilitas. Dalam 
penelitiannya menggunakan analisis rasio, Uji Asumsi Klasik dan Analisis 
Regresi Linier Sederhana. Dari hasil analisis rasio modal kerja memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap rasio lancar, dan modal kerja tidak 
berpengaruh signifikan terhadap margin laba operasi. 
Penelitian oleh Wibowo dan Wartini (2012) tentang Efisiensi Modal 
Kerja, Likuiditas dan Leverage terhadap Profitabilitas. Dalam penelitiannya 
menggunakan alat analisis Regresi Linier Berganda. Dari hasil analisis 
efisiensi modal kerja berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas dan 
rasio leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas.  
Penelitian yang dilakukan Nugroho (2012) tentang analisis pengaruh 
efisiensi modal kerja, likuiditas dan solvabilitas terhadap profitabilitas. 
Dalam penelitiannya menggunakan Uji Asumsi Klasik, Uji Regresi Linier 
Berganda, Uji F dan Uji t. Hasil penelitiannya menyatakan efisiensi modal 




B. Tinjauan Teori 
1. Profitabilitas 
Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba 
dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva, maupun modal sendiri 
(Sartono, 2010:122). Profitabilitas suatu perusahaan dapat dilihat dengan 
berbagai cara, tergantung modal dan aktiva atau laba yang dibandingkan 
dengan yang lainnya. Terdapat cara yang beragam untuk menilai perusahaan 
maka profitabilitas yang dihitung perusahaan juga terdapat perbedaan. 
Berikut ini jenis-jenis rasio profitabilitas : 
a. Margin laba bersih (Net Profit Margin) 
Rasio laba bersih untuk mengukur besarnya laba bersih 
yang dicapai dari sejumlah penjualan tertentu (Abdullah, 2001:51). 
Net profit margin atau marjin laba bersih merupakan rasio 
profitabilitas untuk menilai persentase laba bersih yang didapat 
setelah dikurangi pajak terhadap pendapatan yang diperoleh dari 
penjualan. Semakin tinggi net profit margin semakin baik operasi 
perusahaan. Rasio inilah yang umumnya digunakan dibanding 
dengan rasio lainnya mengingat laba yang dihasilkan merupakan 
laba perusahaan. Formulasi dari net profit margin adalah sebagai 
berikut : 
Net Profit Margin = 
           
         





b. Margin Laba Kotor (Gross Profit Margin) 
Margin laba kotor merupakan rasio profitabilitas untuk 
menilai persentase laba kotor terhadap pendapatan yang dihasilkan 
dari penjualan. Laba kotor yang dipengaruhi oleh laporan arus kas 
memaparkan besaran laba yang didapatkan oleh perusahaan 
dengan pertimbangan biaya yang terpakai untuk produksi. Margin 
laba kotor mengukur efisiensi perhitungan harga pokok atau biaya 
produksi. Semakin besar margin laba kotor semakin baik (efisien) 
kegiatan operasional perusahaan yang menunjukkan harga pokok 
penjualan lebih rendah daripada penjualan yang berguna untuk 
audit operasional. Formulasi dari gross profit margin adalah 
sebagai berikut : 
Gross Profit Margin = 
          
         
        
c. Return on Assets (ROA) 
Rasio ini sering juga disebut Return on Investment (ROI). 
Rasio perputaran total aktiva dipergunakan untuk mengukur 
tingkat efisiensi perusahaan dalam menggunakan keseluruhan 
aktiva yang dimiliki guna menghasilkan penjualan tertentu 
(Abdullah, 2001:52). Semakin tinggi rasio perputaran aktiva 
menunjukkan perusahaan semakin efisien dalam mengunakan 
aktiva guna menghasilkan sejumlah penjualan. Formulasi dari 
Return on Assets adalah sebagai berikut : 
ROA = 
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d. Return on Equity (ROE) 
Merupakan ratio pengukuran terhadap penghasilan yang 
dicapai bagi pemilik perusahaan (baik pemegang saham biasa 
maupun pemegang saham preferen) atas modal yang diinvestasikan 
pada perusahaan (Abdullah, 2001:55). Semakin tinggi ROE maka 
semakin tinggi pula penghasilan yang diterima pemilik perusahaan 
yang berarti pula semakin baik kedudukannya dalam perusahaan. 
Formulasi dari Return on Equity adalah sebagai berikut : 
ROE = 
           
             
      
ROE yang tinggi sering kali mencerminkan penerimaan 
perusahaan atas peluang investasi yang baik dan manajemen biaya 
yang efektif. Perusahaan tersebut telah memilih untuk 
meningkatkan tingkat utang yang tinggi berdasarkan standar 
industri, ROE yang tinggi hanyalah merupakan hasil dari asumsi 
resiko keuangan yang berlebihan. 
Penambahan modal asing hanya akan memberi efek 
menguntungkan terhadap modal sendiri apabila rate of return 
(ROR) dari tambahan modal asing tersebut lebih besar daripada 
biaya modalnya. Penambahan modal asing akan memberikan efek 
yang merugikan terhadap modal sendiri apabila ROR dari 
tambahan modal asing tersebut lebih kecil daripada biaya modal 
atau bunganya. Sebuah perusahaan membutuhkan tambahan moal 
untuk investasi, ia hanya dibenarkan untuk memilih sumber 
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pendanaan modal asing (hutang) hanya jika tingkat kembalian dari 
tingkat investasinya yang dibiayai dengan hutang tersebut lebih 
tinggi daripada biaya modal asing (biaya modal hutang).  
Rasio ini menunjukkan daya untuk menghasilkan laba atas 
investasi berdasarkan nilai buku para pemegang saham, dan 
seringkali digunakan untuk membandingkan dua atau lebih 
perusahaan dalam sebuah industri yang sama. ROE yang tinggi 
sering kali mencerminkan penerimaan perusahaan atas peluang 
investasi yang baik dan manajemen biaya yang efektif. Jika 
perusahaan tersebut telah memilih untuk meningkatkan tingkat 
utang yang tinggi berdasarkan standar industri, ROE yang tinggi 
merupakan hasil dari asumsi resiko keuangan yang berlebihan. 
2. Modal Kerja 
Modal kerja atau working capital merupakan suatu aktiva lancar 
yang digunakan dalam operasi perusahaan, yang memerlukan pengelolaan 
dengan baik oleh manajer perusahaan (Ambarwati, 2010:111). Modal kerja 
adalah modal yang seharusnya tetap ada dalam perusahaan sehingga 
operasional perusahaan menjadi lebih efisien serta tujuan akhir perusahaan 
untuk menghasilkan laba. Modal kerja dapat diperoleh dari modal sendiri 






a. Modal kerja kuantitatif 
Modal kerja menurut konsep ini adalah kesuluruhan elemen 
aktiva lancar, sehingga disebut modal kerja bruto karena tidak 
memperhatikan utang jangka pendeknya. 
b. Modal Kerja Kualitatif 
Modal kerja dalam konsep ini adalah semua elemen aktiva 
lancar dikurangi seluruh utang jangka pendek yang harus dibayar 
perusahaan. 
c. Modal Kerja Fungsional 
Modal kerja menurut konsep ini adalah dana yang digunakan 
perusahaan dalam mencapai laba. 
Menurut Tunggal (2005:93) indikasi pengelolaan modal kerja yang 
baik adalah adanya efisiensi modal kerja. Efisiensi modal kerja dapat dilihat 
dari perputaran modal kerja yang dimiliki dari aset kas di investasikan 
dalam komponen modal kerja sampai saat kembai menjadi kas. Semakin 
pendek periode perputaran modal kerja makin cepat perputarannya, 
sehingga modal kerja semakin tinggi dan perusahaan semakin efisien yang 
pada akhirnya profitabilitas meningkat. Efisiensi modal kerja yang baik 
ditentukan oleh manajemen yang baik pula. Modal kerja dapat dilihat dari 
perputaran modal kerja, perputaran piutang dan perputaran persediaan. 
Menurut Munawir (2002:91) Modal kerja harus cukup jumlahnya 
dalam arti harus mampu membiayai pengeluaran-pengeluaran atau operasi 
sehari-hari, karena dengan modal kerja yang cukup akan menguntungkan 
15 
 
bagi perusahaan, di samping memungkinkan bagi perusahaan untuk 
beroperasi secara ekonomis atau efisien dan perusahaan tidak mengalami 
kesulitan keuangan, juga akan memberikan beberapa keuntungan, antara 
lain : 
1) Melindungi perusahaan terhadap krisis modal kerja karena 
turunnya nilai dari aktiva lancar 
2) Memungkinkan untuk dapat membayar semua kewajiban-
kewajiban tepat pada waktunya 
3)  Menjamin dimilikinya kredit standing perusahaan semakin besar 
dan memungkinkan bagi perusahaan untuk dapat menghadapi 
bahaya-bahaya atau kesulitan keuangan yang mungkin terjadi. 
4) Memungkinkan memiliki persediaan dalam jumlah yang cukup 
untuk melayani para konsumennya. 
5) Memungkinkan bagi perusahaan untuk memberikan syarat kredit 
yang lebih menguntungkan  kepada para langganannya 
6) Memungkinkan bagi perusahaan untuk dapat beroperasi dengan 
lebih efisien karena tidak ada kesulitan untuk memperoleh barang 
ataupun jasa yang dibutuhkan. 
Pada dasarnya modal kerja itu terdiri dari dua bagian pokok 
(Munawir, 2002:92), yaitu : 
a) Bagian yang tetap atau bagian yang permanen yaitu jumlah 
minimum yang harus tersedia agar perusahaan dapat berjalan 
dengan lancar tanpa kesulitan keuangan 
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b) Jumlah modal kerja yang variabel yang jumlahnya tergantung pada 
aktivitas musiman dan kebutuhan-kebutuhan di luar aktivitas yang 
biasa. 
Kebutuhan modal kerja yang permanen seharusnya atau sebaiknya 
dibiaya oleh pemilik perusahaan atau para pemegang saham. Semakin besar 
jumlah modal kerja yang dibiayai atau yang berasal dari investasi pemilik 
perusahaan akan semakin baik bagi perusahaan tersebut karena akan 
semakin besar kemampuan perusahaan untuk memperoleh kredit, dan 
semakin besar jaminan bagi kreditor jangka pendek (Munawir, 2002:92). 
Kebutuhan modal kerja yang permanen dapat pula dibiayai dari penjualan 
obligasi atas jenis hutang jangka panjang lainnya. 
Sumber modal kerja suatu perusahaan dapat berasal dari hasil 
operasi perusahaan, keuntungan dari penjualan surat-surat berharga, 
penjualan aktiva tidak lancar, penjualan saham atau obligasi, dan pinjaman 
atau kredit dari bank (Sartono, 2010:122). Modal kerja akan bertambah 
apabila aktiva lancar bertambah yang diimbangi atau dibarengi dengan 
perubahan dalam sektor atau pos tidak lancar (non current account). 
Manajemen atau pengelolaan modal kerja merupakan hal yang 
sangat penting agar kelangsungan usaha sebuah perusahaan dapat 
dipertahankan (Hanafi, 2004:116). Kesalahan atau kekeliruan dalam 
pengelolaan modal kerja akan menyebabkan buruknya kondisi keuangan 
perusahaan sehingga kegiatan perusahaan dapat terhambat. Adanya 
kelebihan modal kerja dalam sebuah perusahaan dapat disebabkan oleh 
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pengeluaran obligasi atau saham yang tidak digunakan untuk pembayaran 
dividen, untuk pembelian aktiva tetap atau untuk tujuan lain yang serupa, 
penjualan aktiva tidak lancar yang tidak diganti dan terjadinya laba operasi 
yang tidak digunakan untuk pembayaran dividen 
Indikasi pengelolaan modal kerja yang baik adalah adanya efisiensi 
modal kerja yang dilihat dari perputaran modal kerja (Husnan, 2015:67) 
yang dimulai dari aset kas diinvestasikan dalam komponen modal kerja 
sampai saat kembali menjadi kas. Semakin pendek periode perputarannya, 
seakin cepat perputarannya sehingga perputaran modal kerja makin tinggi 
dan perusahaan makin efisien yang pada akhirnya rentabilitas semakin 
tinggi. 
Rasio-rasio yang digunakan untuk mengukur efisiensi modal kerja 
(Munawir, 2002:131) adalah : 
(1) Perputaran Modal Kerja (Working Capital Turnover) 
Rasio ini menujukkan banyaknya penjualan yang dapat diperoleh 
perusahaan untuk tiap rupiah modal kerja. 
(2) Perputaran Persediaan (Inventory Turnover) 
Rasio ini mengukur efisiensi pengelolaan persediaan barang 
dagang. Rasio ini merupakan indikasi yang cukup popular untuk 
menilai efisiensi operasional, yang memperlihatkan seberapa 





(3) Perputaran Piutang (Receivable Turnover) 
Rasio ini menunjukkan efisiensi pengelolaan piutang perusahaan. 
Semakin tinggi rasio menunjukkan modal kerja yang ditanamkan 
dalam piutang rendah. 
Kebijakan modal kerja yang efisien menghadapkan pihak 
manajemen pada keputusan yang mengakibatkan adanya pertukaran (trade 
off) antara faktor likuiditas dan profitabilitas (Horne, 2005). Keputusan 
untuk menetapkan jumlah modal kerja yang besar, memungkinkan tingkat 
likuiditas terjaga namun dapat menurunkan profitabilitas. 
3. Leverage 
Menurut Singapurwoko (2011) leverage adalah salah satu faktor 
yang mempengaruhi profitabilitas dalam rangka peningkatan modal 
perusahaan untuk memperoleh keuntungan. Jumlah hutang yang digunakan 
perusahaan lebih tinggi daripada sumber dana sendiri maka leverage 
perusahaan juga meningkat akibatnya dapat meningkatkan beban bunga 
yang ditanggung meningkat, sehingga mempengaruhi menurunnya 
profitabilitas.. 
Menurut Munawir (2002:67) leverage adalah kemampuan 
perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangannya apabila perusahaan 
tersebut dilikuidasikan, baik kewajiban jangka pendek maupun kewajiban 
jangka panjang. Rasio leverage menekankan pada peran penting pendanaan 
utang bagi perusahaan dengan menunjukkan persentase aktiva perusahaan 
yang didukung oleh pendanaan utang.  
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Semakin besar rasio ini, menunjukkan bahwa semakin besar biaya 
yang harus ditanggung perusahaan untuk mem enuhi kewajiban yang 
dimilikinya. Hal ini dapat menurunkan profitabilitas yang dimiliki 
perusahaan. Jadi semakin tinggi leverage perusahaan maka kemampuan 
perusahaan menghasilkan laba semakin rendah. Rasio-rasio yang digunakan 
dalam mengukur rasio leverage adalah sebagai berikut : 
a. Rasio Hutang terhadap Ekuitas (Debt to Equity Ratio) 
Debt to Equity Ratio atau rasio hutang terhadap ekuitas adalah rasio 
keuangan yang menunjukkan proporsi relatif antara ekuitas dan 
hutang yang digunakan untuk membiayai aset perusahaan. Debt to 
equity ratio (DER) atau rasio hutang terhadap ekuitas ini dihitung 
dengan cara mengambil total kewajiban hutang (liabilities) dan 
membaginya dengan ekuitas. Berikut adalah rumus DER : 
DER = 
            
       
 
b. Rasio Hutang (Debt Ratio) 
Rasio hutang atau Debt Ratio adalah rasio yang digunakan untuk 
mengukur seberapa besar perusahaan mengandalkan hutang untuk 
membiayai asetnya. Rasio hutang ini dihitung dengan membagikan 
total hutang dengan total aset yang dimilikinya. Berikut ini adalah 
rumus dari rasio hutang. 
Rasio Hutang = 
           






c. Times Interest Earned Ratio 
Times interest earned adalah rasio yang mengukur kemampuan 
perusahaan dalam membayar atau menutupi beban bunga di masa 
depan. Cara menghitungnya adalah dengan membagi laba sebelum 
pajak dan bunga dengan biaya bunga. Berikut ini adalah rumus 
Times interest eraned ratio : 
Times interest earned ratio = 
                  
           
 
4. Pengaruh Efisiensi Modal Kerja Terhadap Profitabilitas 
Tunggal (2005:78) menyebutkan indikasi pengelolaam modal kerja 
yang baik adalah adanya efisiensi modal kerja yang dapat dilihat dari 
perputaran modal kerja yang dimiliki dari aset kas di investasikan dalam 
komponen modal kerja sampai saat menjadi kas. Efisiensi modal kerja dapat 
dilihat dari perputaran modal kerja, perputaran persediaan, dan perputaran 
piutang. Perputaran modal kerja dimulai dari saat kas diinvestasikan dalam 
komponen modal kerja sampai saat menjadi kas. Semakin pendek periode 
perputaran modal kerja semakin cepat perputarannya. 
Pengelolaan manajemen modal kerja yang baik dapat dilihat dari 
efisiensi modal kerja. Pengukuran efisiensi modal kerja   umumnya diukur 
dengan melihat perputaran modal kerja. Jika perputaran modal kerja 
semakin tinggi maka semakin cepat dana atau kas yang diinvestasikan 
dalam modal kerja kembali menjadi kas, hal itu berarti keuntungan 




5. Pengaruh Leverage Terhadap Profitabilitas 
Menurut Horne (2009:97), semakin tinggi rasio debt to total asset, 
semakin besar risiko keuangannya. Terjadinya peningkatan risiko adalah 
kemungkinan terjadinya default karena perusahaan terlalu banyak 
melakukan pendanaan aktiva dari hutang. Risiko gagal bayar perusahaan 
mengeluarkan biaya semakin besar untuk mengatasi masalah tersebut.  
Rasio leverage (utang) menekankan pada peran penting pendanaan 
utang bagi perusahaan dengan menunjukkan persentase aktiva perusahaan 
yang didukung oleh pendanaan utang. Semakin besar rasio ini, 
menunjukkan semakin besar biaya yang harus ditanggung perusahaan untuk 
memenuhi kewajiban yang dimiliki. Hal ini dapat menurunkan profitabilitas 
yang dimiliki perusahaan. 
C. Kerangka Pikir Penelitian 
Kerangka pemikiran adalah suatu model konseptual tentang 
bagaimana teori berhubungan dengan berbagai faktor yang telah 
diidentifikasi sebagai masalah riset (Umar, 2003:56). Berdasarkan uraian 
diatas dapat digambarkan suatu kerangka pemikiran teoritis yang 
menyatakan efisiensi modal kerja dan leverage merupakan faktor yang 
berpengaruh profitabilitas perusahaan. Kerangka pikir dalam penelitian ini 













Variabel dalam penelitian ini menggunakan variabel bebas 
(independen) dan variabel terikat (dependen). Variabel bebas terdiri dari 
Efisiensi modal kerja      dan leverage       Sedangkan variabel terikatnya 
adalah profitabilitas (Y) 
D. Perumusan Hipotesis 
Hipotesis merupakan suatu jawaban yang bersifat sementara atau 
belum terbukti. Karena jawaban yang hanya dikaitkan dengan teori dan 
penelitian-penelitian terdahulu sehingga jawaban belum relevan. Hasil 
penelitian dari Wibowo dan Wartini (2012) menyatakan bahwa efisiensi 
modal kerja berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas, dan leverage 
tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. 
Hasil penelitian dari Nugroho (2012) menyatakan bahwa efisiensi 
modal kerja, likuiditas dan solvabilitas tidak berpengarug signifikan 
terhadap profitabilitas. Dari uraian tersebut, maka dapat dihipotesiskan 
sebagai berikut:  
 𝑋   
Efisiensi Modal Kerja 
 
Leverage 




 = Efisiensi modal kerja dan leverage berpengaruh secara parsial terhadap 
profitabilitas perusahaan 
= Efisiensi modal kerja dan leverage berpengaruh secara simultan 
terhadap profitabilitas perusahaan. 
=  Variabel efisiensi modal kerja yang paling berpengaruh terhadap 
profitabilitas 
